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Abstrak 
Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh return on assets, 
current ratio, debt to equity ratio, dan total assets turn over terhadap peringkat obligasi pada 
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Metode penelitian yang 
digunakan adalah metode asosiatif dengan pendekatan kuantitatif.Sampel penelitian ini terdiri 
dari 15 perusahaan perbankan.Penentuan sampel menggunakan metode sampling 
purposive.Jenis data yang digunakan adalah data sekunder dan teknik analisis yang digunakan 
adalah regresi logistic ordinal dengan menggunakan aplikasi SPPS versi 22. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa return on assets, debt to equity ratio, total assets turn over berpengaruh 
positif secara signifikan terhadap peringkat obligasi, sedangkan current ratio tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap peringkat obligasi.  
 
Kata Kunci: Return on Assets, Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Assets Turn Over, 
Peringkat Obligasi 
Abstract 
This research was conducted to find out and analyze the effect of return on assets, current 
ratio, debt to equity ratio, and total assets turn over to bond ratings in banking companies listed 
on the Bursa Efek Indonesia. The research method used is an associative method with a 
quantitative approach. The sample of this study consisted of 15 banking companies. 
Determination of samples using purposive sampling method. The type of data used secondary 
data and the analysis technique uses is ordinal logistic regression using the SPPS version 22 
application. The results showed that return on assets, debt to equity ratio, total assets turnover 
had a significant positive effect on bond ratings, while the current ratio did not significant effect 
on bond ratings. 
 
Kata kunci: Return on Assets, Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Assets Turn Over, and 
Bond Ratings. 
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1. Pendahuluan 
 
1.1. Latar Belakang 
 Pertumbuhan ekonomi pada saat ini berkembang pesat, dalam hal ini ditandai 
dengan pertumbuhan ekonomi pada triwulan pertama tahun 2018 sebesar 5,06 persen 
masih positif. Hal tersebut dilihat dari naiknya pertumbuhan investasi sebesar 7,9 
persen. Naiknya pertumbuhan investasi ditiga bulan pertama tahun 2018 ditandai juga 
dengan pertumbuhan ekpor di atas 6 persen dan impor 12 persen. Pertumbuhan ekonomi 
triwulan pertama tahun 2018 lebih tinggi dari periode yang sama di tahun sebelumnya 
yaitu 5,01 persen (Sidik,2018). Keberadaan pasar modal merupakan tempat yang bisa 
digunakan untuk para investor untuk mencari sumber dana atau menginvestasikan dana. 
Investasi dalam pasar modal memiliki dua jenis instrumen pertama bersifat ekuitas 
berupa saham (surat kepemilikan) baik saham preferen dan saham biasa dan kedua 
bersifat utang berupa obligasi. 
 
Obligasi adalah sekuritas yang memuat janji untuk memberikan pembayaran tetap 
menurut jadwal yang telah di tetapkan. Obligasi itu sendiri merupakan sertifikat atau 
surat berharga yang berisi kontrak antara investor sebagai pemberi dana dengan 
peneribitnya sebagai peminjam dana. Obligasi dapat dibedakan menurut siapa 
penerbitnya yaitu obligasi negara dan obligasi korporasi. Obligasi negara merupakan 
obligasi yang di terbitkan oleh pemerintah Republik Indonesia sedangkan obligasi 
korporasi merupakan obligasi yang di terbitkan oleh perusahaan baik perusahaan swasta 
maupun perusahaan negara (Tandelilin, 2017, h.40). 
 
 
Sepanjang tahun 2018 return yang diberikan surat utang korporasi lebih tinggi 
dibandingkan dengan return obligasi pemerintah. Menurut data Indonesia Bond Pricing 
Agency (IBPA) tahun 2018 obligasi korporasi yang tercemin dalam INDOBeX 
Corporate Total Return tercatat 1,5% year-to-date (ytd). Sementara obligasi pemerintah 
dalam INDOBeX Goverment Total Return hanya 0,89% ytd. Sepanjang tahun 2017, 
IBPA mencatat realisasi nilai emisi obligasi korporasi mencapai Rp 165 triliun karna 
kebutuhan dana yang masih besar untuk perusahaan maka obligasi korporasi semakin 
banyak diterbitkan (Kontan,2018). 
 
Menurut data Pefindo perbankan merupakan investor terbesar di pasar obligasi 
korporasi dengan total aset kepemilikan sebesar Rp 55,1 triliun pada tahun 2017. 
Kemudian investor terbesar kedua adalah perusahaan pembiayaan dengan total 
kepemilikan Rp 41,7 triliun. Investasi obligasi memiliki peluang risiko gagal bayar 
(default risk). Investor yang membeli obligasi memperhatikan rasio gagal bayar, yaitu 
peluang dimana emiten tidak mampu membayar utangnya. Menghindari hal tersebut 
pihak investor memperhatikan peringkat obligasi perusahaan emiten. 
 
Berdasarkan fenomena-fenomena yang terjadi maka penelitian ini dilakukan 
untuk mengetahu pengaruh return on assets, current ratio, debt to equity ratio, dan total 
assets turn over terhadap peringkat obligasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia  
tahun 2013-2017. 
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1.2. Rumusan Masalah 
 
1. Bagaimana pengaruh Return on Assets terhadap peringkat obligasi pada 
perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2013-2017? 
 
2. Bagaimana pengaruh Current Ratio terhadap peringkat obligasi pada 
perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2013-2017? 
 
3. Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratioterhadap peringkat obligasi pada 
perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2013-2017? 
 
4. Bagaimana pengaruh Total Assets Turn Overterhadap peringkat obligasi 
pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2013-2017?  
 
1.3. Tujuan Penelitian 
 
Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan dari penelitiaan ini adalah: 
1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh dari Return on Assets terhadap 
peringkat obligasi pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 
2013-2017. 
 
2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh dari Current Ratio terhadap 
peringkat obligasi pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 
2013-2017. 
 
3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh dari Debt to Equity 
Ratioterhadap peringkat obligasi pada perusahaan perbankan yang terdaftar 
di BEI tahun 2013-2017. 
 
4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh dari Total Assets Turn 
Overterhadap peringkat obligasi pada perusahaan perbankan yang terdaftar 
di BEI tahun 2013-2017. 
 
1.4. Manfaat Penelitian 
 
Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka manfaat dari penelitiaan ini 
adalah: 
 
1. Bagi Peneliti 
 Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan penulis mengenai 
pengaruh Retun on Assets, Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Total 
Assets Turn Overterhadap Peringkat Obligasi. 
 
2. Bagi Investor dan Calon Investor 
 Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai pertimbangan untuk 
berinvestasi yang aman, khsusunya obligasi dan dengan adanya analisa 
peringkat obligasi dapat memberikan petunjuk tentang kualitas investasi 
obligasi pada perusahaan perbankan yang diminati setelah mengetahui 
Return on Assets, Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Total Assets Turn 
Overterhadap Peringkat Obligasi. 
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3. Bagi Peruasahaan 
 Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan mengenai Return 
on Assets, Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Total Assets Turn Over 
terhadap Peringkat Obligasi yang ditawarkannya. 
 
2. Pembahasan 
 
Pasar modal merupakan tempat pertemuan antara pihak yang memiliki kebilihan 
dana dengan pihak yang membutuhkan dana dengan cara memperjual-belikan sekuritas. 
Pasar modal berfungsi sebagai lembaga perantara. Fungsi pasar modal ini menunjukkan 
peran penting dalam menunjang perekonomian karena pasar modal dapat 
menghubungkan pihak yang membutuhkan dana dengan pihak yang memiliki kelebihan 
dana. Dana yang didapatkan perusahaan melalui penjualan sekuritas yang merupakan 
hasil perdagangan sekuritas-sekuritas perusahaan yang dilakukan dipasar perdana. 
(Tandelilin, 2017, h.26) 
Obligasi (bond) dikeluarkan penerbitnya sebagai surat tanda bukti hutang. 
Obligasi adalah sekuritas yang membuat janji untuk memberikan pembayaran tetap 
menurut jadwal yang telah ditetapkan. Obligasi memiliki dua jenis menurut siapa 
penerbitnya yaitu obligasi negara dan obligasi korporasi. Obligasi negara (goverment 
bond) adalah obligasi yang diterbitkan oleh pemeritah, sedangkan obligasi korporasi 
(corporate bond), adalah obligasi yang diterbitkan oleh perusahaan baik perusahaan 
swasta maupun perusahaan negara (BUMN).  
 
Obligasi yang diterbitkan melalui penawaran umum wajib di peringkat oleh 
lembaga pemeringkat yang terdaftar oleh Bapepam seperti PT Pefindo. Lembaga 
pemeringkat obligasi menilai obligasi berdasarkan tingkatan peringkat obligasi yang 
tekah ditentukan. Peringkat suatu obligasi bertentang dari idAAA (sangat istimewa atau 
superiror) sampai dengan idD (gagal bayar). 
 
Return on Assets merupakan rasio yang menunjukkan hasil atau return atas 
jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. Return on Assets juga merupakan 
suatu ukuran tentang efektivitas manajemen dalam mengelola investasinya. 
 
Rasio lancar atau (current ratio) merupakan rasio untuk mengukur kemampuan 
perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh 
tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Seberapa banyak aktiva lancar yang 
tersedia untuk menutupi kewajiban jangka pendek yang segera jatuh tempo. 
 
Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunkan untuk menilai utang dengan 
ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara seluruh utang, termasuk 
utang lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini digunakan untuk mengatahui jumlah 
dana yang disedikan peminjaman (kreditor) degan pemilik perusahaan. 
 
Total assets turn over merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
perputaran semua aktiva yang dimiliki perusahaan dan mengukur berapa jumlah 
penjualan yang diproleh dari tiap rupiah aktiva. Rasio ini digunakan untuk mengukur 
seberapa efektif perusahaan menghasilkan pendapatan perusahaan. 
 
Kerangka pemikiran yang digunakan di dalam penelitian ini sebagai berikut: 
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 Sumber: Penulis, 2018 
  
 Hubungan antar variable di penelitiaan ini dijelaskan sebagai berikut: 
1. Pengaruh Return on Assets Terhadap Peringkat Obligasi 
 
Return on Assets merupakan rasio yang menunjukkan hasil atau 
return atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. Return on 
Assets juga merupakan suatu ukuran tentang efektivitas manajemen 
dalam mengelola investasinya (Kasmir, 2014, h. 202). Pengertian ini 
menunjukkam bahwa semakin tinggi Return on Assets, maka rasio 
semakin baik. 
 
Menurut Brigham dan Houston (2012, h.300-302) faktor yang 
mempengaruhi peringkat obligasi adalah rasio-rasio. Semakin baik 
rasio-rasionya, maka semakin baik peringkatnya. Return on Assets 
perusahaan tinggi maka laba yang dihasilkan semakin besar, maka 
kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka panjang 
dan jangka pendek semakin baik. Hal ini dapat mempengaruhi peringkat 
obligasi perusahaan semakin tinggi. 
 
Hal ini didukung dengan adanya penelitian sebelumnya dari 
Pinanditha dan Suryantini (2016) bahwa Return on Asset berpengaruh 
terhadap peringkat obligasi. 
 
H1: Return on Assets Berpengaruh Terhadap Peringkat 
Obligasi 
 
2. Pengaruh Current Ratio Terhadap Peringkat  Obligasi 
Return on  
Assets 
 
Current  
Ratio 
 
Debt to  
Equity Ratio 
 Total Assets 
Turn Over 
 
Current  
Ratio 
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Current Ratio merupakan rasio untuk mengukur kemampuan 
perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang 
yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. 
Perusahaan yang likuid adalah perusahaan yang mempunyai 
kemampuan besar untuk membayar kewajibannya yang segera jtuh 
tempo (Kasmir, 2014, h.134). 
 
Menurut Brigham dan Houston (2012, h.300-302) yang 
mempengaruhi peringkat obligasi adalah rasio-rasio. Semakin baik 
rasio-rasionya, maka semakin baik peringkatnya. Perusahaan yang 
mampu melunasi utang tepat waktu, maka perusahaan dalam 
keadaan likuid. Hal ini dapat mempengaruhi peringkat obligasi 
perusahaan semakin tinggi. 
 
Hal ini di dukung dengan penelitian sebelumnya dari Hasan dan 
Dana (2018) bahwa Current Ratio berpengaruh terhadap Peringkat 
Obligasi.  
 
H2 : Current Ratio Berpengaruh Terhadap Peringkat 
Obligasi 
 
3. Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Peringkat Obligasi 
Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunkan untuk menilai 
utang dengan ekuitas. Rasio ini digunakan untuk mengatahui jumlah 
dana yang disedikan peminjaman (Kreditor) degan pemilik perusahaan. 
Rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang 
dijadikan untuk jaminan utang. Semakin besar rasio ini semakin tidak 
menguntungkan karena semakin besar juga resiko yang ditanggung atas 
kegagalan yang mungkin terjadi di perusahaan. Sebaliknya dengan 
rasio yang rendah semakin tinggi tingkat pendanaan yang disajikan 
oleh pemilik dan semakin besar batas pengamanan bagi peminjam jika 
terjadi kerugiaan atau penyusutan terhadap nilai aktiva (Kasmir, 2014, 
h.158). 
Menurut Brigham dan Houston (2012, h.300-302) yang 
mempengaruhi peringkat obligasi adalah rasio-rasio. Semakin baik 
rasionya maka semakin tinggi peringkat obligasi perusahaan. Hal ini 
didukung dengan adanya penelitian dari Sari dan Badjra (2016) bahwa 
Debt to Equity Ratio berpengaruh positif terhadap Peringkat Obligasi. 
 H3: Debt to Equity Ratio Berpengaruh Terhadap Peringkat 
Obligasi 
4. Pengaruh Total Assets Turn Over Terhadap Peringkat Obligasi  
Total assets turn over merupakan rasio yang digunakan untuk 
mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki perusahaan dan 
mengukur berapa jumlah penjualan yang diproleh dari tiap rupiah 
aktiva. Rasio ini menunjukkan seberapa efesien perusahaan dapat 
menggunakan asetnya untuk menghasilkan penjualan. Semakin baik 
perusahaan menggunakan asetnya maka semakin tinggi penjualan 
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(Kasmir, 2014, h.186). Tinggi pendapatan yang dihasilkan perusahaan 
maka akan meningkat laba perusahaan dan perusahaan mampu untuk 
membayar kewajibannya.  
Menurut Brigham dan Houston (2012, h.300-302) yang 
mempengaruhi peringkat obligasi adalah rasio-rasio. Semakin baik 
rasionya maka semakin tinggi peringkat obligasi. Hal ini didukung 
dengan penelitiaan sebelumnya dari Pinanditha dan Suryantini (2016) 
bahwa Total Assets Turn Over berpengaruh positiif dan signifikan 
terhadap Peringkat Obligasi. 
H4: Total Assets Turn Over Berpengaruh Terhadap Peringkat 
Obligasi 
3. Metode Penelitiaan 
 Penelitian ini berbentuk asosiatif dengan pendekatan kuantitaif. Penelitiaan 
asosiatif merupakan penenlitian yang bertunjuan untuk mengetahui hubungan antara 
dua variabel  atau lebih. Penelitian ini dibangun suatu teori yang dapat berfungsi untuk 
menjelaskan, meramalkan, dan mengontrol suatu gejala (Sujarweni, 2015, h.74). 
 
Objek pada penelitiaan ini adalah Return on Assets, Current Ratio, Debt to Equity 
Ratio, Total Assets Turn Over, dan Peringkat Obligasi, sedangkan subjek penelitian dan 
tempat penelitian ini adalah perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia dan Pefindo. 
 
Populasi dalam penelitiaan ini berjumlah 42 perusahaan perbankan. Metode 
penentuan sampel dalam penelitiaan ini adalah dengan menggunakan teknik purposive 
sampling, yaitu teknik penentuan sampel dengan pertimbangan atau criteria-kriteria 
tertentu sehingg didapat 15 sampe perusahaan perbankan. 
Jenis data penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Penelitiaan 
kuantitatif dapat diartikan sebagai metode penelitiaan yang berdasarkan pada filsafat 
positivisme, digunakan untuk meneliti pada populasi atau sample tertentu, pengumpulan 
data menggunakan instrumen penelitiaan, analisis data bersifat kuantitatif atau statistik, 
dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan (Sugiyono,2013, h.7). 
Pengumpulam data dapat dilakukan dalam berbagai sumber. Data-data yang 
dikumpulkan yaitu berupa data peringkat obligasi yang di dapatkan dari Pefindo dan 
laporan keuangan perusahaan yang didapatkan dari Bursa Efek Indonesia selama 
periode 2013-2017. 
4. Hasil dan Pembahasan 
Penelitiaan ini menggunakan metode analisis data yaitu regresi logistic ordinal. 
Regresi ordinal merupakan jika variable dependen berupa ordinal (peringkat) misalkan 
tingkat kesehatan bank yaitu sehat, cukup sehat, kurang sehat, dan tidak sehat (Ghozali, 
2013, h.357). 
 
Persamaan: 
 
Logit (p1) = Log
p1
1−p1
=  α1 + β′X 
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 Logit (p1+p2) = Log
p1+p2
1−p1−p2
=  α1 + β′X 
 
 Logit (p1+p2+....+pk) = Log
p1+p2+⋯+pk
1−p1−p2−⋯−pk
=  α1 + β′X 
 
4.1. Analisis Statistik Deskriptip 
Tabel 4.1 Hasil Analisis Statistik Deskriptif 
Sumber: Hasil Pengolahan Data, 2018.  
Berdasarkan hasil pada tabel diatas, dapat diketahui total data dalam 
penelitian ini berjumlah 75 data . Dimana, untuk Return on Assets dengan 
minimum 0,13 dan nilai maximum 386,00 dengan standar deviasi 44,40565, 
sedangkan rata-ratanya 6,6371. Nilai Current Ratio dengan minimum 0,00 dan 
nilai maximum 95,90 dengan standar deviasi 10,96270, sedangkan rata-ratanya 
2,4810. 
Nilai Debt to Equity Ratio dengan minimum 0,06 dan nilai maximum 
14,75 dengan standar deviasi 2,62802, sedangkan rata-ratanya 7,6029. Nilai Total 
Assets Turn Over dengan minimum 0,01 dan nilai maximum 95,17 dengan 
standar deviasi 10,97749, dan nilai Peringkat Obligasi dengan minimum 1 dan 
nilai maximum 8 dengan standar deviasi 2,551, sedangkan rata-ratanya 571. 
4.2.  Uji Multikolonieritas 
 
Tabel 4.2 Hasil Uji Multikolonieritas 
 Sumber: Hasil Pengolaha Data, 2018 
Berdasarkan data diatas korelasi antar variabel independen terlihat bahwa 
variabel Current Ratio yang mempunyai korelasi cukup tinggi dengan variabel 
Debt to Equity Ratio dengan tingkat korelasi sebesar 0,352 atau 35,2%  yang 
artinya tidak terjadi multikolonieritas yang serius. Hal ini sesuai dengan yang di 
ungkapkan Ghozali (2013, h.106) jika antar variabel independen ada korelasi 
Descriptive Statistics 
 N Range Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
ROA 75 385.87 .13 386.00 6.6371 44.40565 
CR 75 95.90 .00 95.90 2.4810 10.96270 
DER 75 14.69 .06 14.75 7.6029 2.62802 
TATO 75 95.16 .01 95.17 1.3695 10.97749 
PERINGKAT 
OBLIGASI 
75 7 1 8 5.71 2.551 
Valid N (listwise) 75      
Model ROA CR DER TATO 
Correlations 
ROA 1.000 .091 .291 -1.000 
CR .091 1.000 .352 -.090 
DER .291 .352 1.000 -.292 
TATO -1.000 -.090 -.292 1.000 
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yang cukup tinggi diatas 0,95, maka hal ini merupakan indikasi adanya 
multikolonieritas.Hasil uji penelitian ini tingkat korelasi lebih kecil 0,95 atau 
0,352 < 0,95.  
 
4.3. Regresi Logistik Ordinal 
 
Tabel 4.3 Hasil Uji Regresi Logistik Ordinal 
Sumber: Hasil Pengolah Data, 2018 
Dari output diatas dihasilkan persamaan regresi logistic sebagai berikut: 
Logit P1 = (-5,067) + 0,656ROA – 0,030CR – 0,352DER – 2,674TATO 
Logit P2 = (-3,774) + 0,656ROA – 0,030CR – 0,352DER – 2,674TATO 
Logit P3 = (-3,681) + 0,656ROA – 0,030CR – 0,352DER – 2,674TATO 
Logit P4 = (-3,078) +0,656ROA – 0,030CR – 0,352DER – 2,674TATO 
Logit P5 = (-2,681) + 0,656 ROA– 0,030CR – 0,352DER – 2,674TATO 
Logit P6 = (-2,013) + 0,656 ROA– 0,030CR – 0,352DER – 2,674TATO 
Logit P7 = (-1,724) + 0,656 ROA– 0,030CR – 0,352DER – 2,674TATO 
Hasil persamaan tersebut dapat dilihat pada tabel Estimate dimana variabel 
dependen terdiri dari peringkat-peringkat obligasi maka di dapatkan nilai α untuk 
 Estimate 
Std. 
Error Wald df Sig. 
95% Confidence 
Interval 
Lower 
Bound 
Upper 
Bound 
Threshold [PERINGKATOBLIGASI = 
1] 
-5.067 1.103 21.105 1 .000 -7.228 -2.905 
[PERINGKATOBLIGASI = 
2] 
-3.774 1.016 13.799 1 .000 -5.765 -1.783 
[PERINGKATOBLIGASI = 
3] 
-3.681 1.011 13.253 1 .000 -5.663 -1.699 
[PERINGKATOBLIGASI = 
4] 
-3.078 .982 9.828 1 .002 -5.003 -1.154 
[PERINGKATOBLIGASI = 
5] 
-2.681 .965 7.718 1 .005 -4.572 -.789 
[PERINGKATOBLIGASI = 
6] 
-2.013 .941 4.574 1 .032 -3.857 -.168 
[PERINGKATOBLIGASI = 
7] 
-1.724 .934 3.410 1 .065 -3.555 .106 
Location ROA .656 .301 4.746 1 .029 .066 1.245 
CR -.030 .021 2.155 1 .142 -.071 .010 
DER -.352 .101 12.161 1 .000 -.549 -.154 
TATO -2.674 1.218 4.820 1 .028 -5.061 -.287 
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peringkat 1 sebesar (-5,067), peringkat 2 sebesar (-3,774), peringkat 3 sebesar (-
3,681), peringkat 4 sebesar (-3,078), peringkat 5 sebesar (-2,681), peringkat 6 
sebesar (-2,013), dan peringkat 7 sebesar (-1,724). Sedangkan variabel 
independennya terdapat nilai β1 sebesar 0,656, β2 sebesar -0,30, β3 sebesar -
0,352 dan β4 sebesar -2,674. Maka di dapatkan persamaan regresi seperti diatas. 
Berdasarkan hasil tabel diatas dapat dilihat juga variabel independen 
Return on Assetstingkat signifikansi sebesar 0,029< 0,05,  yang artinya Return on 
Assets berpengaruh positif secara signifikan terhadap Peringkat Obligasi 
dikarenakan mempunyai nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05. Current Ratio 
tingkat signifikansi sebesar 0,142 yang artinya Current Ratio tidak berpengaruh 
secara signifikan sedangkan  terhadap Peringkat Obligasi dikarenakan 
mempunyai nilai signifikansi > 0,05.  
Debt to Equity Ratio tingkat signifikansi sebesar 0,000 yang artinya Debt 
to Equity Ratio berepngaruh sacara signfikan terhadap Peringkat Obligasi 
dikarenakan mempunyai nilai signifikansi < 0,05. Total Assets Turn Over tingkat 
signifikansi sebesar 0,028 yang artinya Total Assets Turn Over berpengaruh 
secara signifikan terhadap Peringkat Obligasi dikarenakan mempunyai nilai 
signifikansi > 0,05. 
4.4.  Uji Kelayakan Model Regresi 
Tabel 4.4 Hasil Uji Kelayakan Model Regresi 
 
 
 
   Sumber: Hasil Pengolahan Data, 2018 
 
 
Sumber: Hasil Pengolahan Data, 2018 
Berdasarkan hasil pengujian kelayakan model regresi pada tabel 4.4 
tersebut. Menunjukkan bahwa, hipotesis nol (tidak ada perbedaan antara model 
dengan data sehingga model dapat dikatakan fit). Hal ini dilihat pada nilai 
signifikansi Deviance pada tabel diatas yang di dapatkan bahwa nilai signifikansi 
1,000 atau lebih besar dari 0,05. Dimana sesuai dengan yang diungkaplan oleh 
Ghozali (2013, h.341) jika nilai statistik Hosmer and Lemeshow’s Goodness of 
Fit lebih besar dari 0,05 maka hipotesis nol tidak dapat ditolak dan berarti model 
mampu memprediksi nilai observasinya atau dapat dikatakan model dapat 
diterima karena cocok dengan data observasi. 
4.5. Uji Kelayakan Seluruh Model (Overall Model Fit Test) 
 
Tabel 4.5 Hasil Uji Kelayakan Seluruh Model 
Model Fitting Information 
Model 
-2 Log 
Likelihood Chi-Square Df Sig. 
Intercept 
Only 
255.323    
Goodness-of-Fit 
 Chi-Square Df Sig. 
Pearson 494.471 514 .724 
Deviance 228.289 514 1.000 
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Final 228.289 27.035 4 .000 
   Sumber: Hasil Pengolahan Data, 2018  
Berdasarkan hasil pengujian kelayakan seluruh model pada tabel 4.5 
tersebut. Menunjukkan bahwa model fit dengan data. Dimana dapat dilihat pada 
tabel tersebut terjadi penurunan nilai -2 log likehood. Model dengan intercept 
only menghasilkan nilai -2 log likehood sebesar 255,323, sedangkan jika variabel 
independen di masukkan ke dalam model, maka nilai -2 log likehood turun 
menjadi 228,289  dan penurunan ini signifikansi pada 0,000 yang berarti model 
dengan variabel independen lebih baik dibandingkan hanya model dengan 
intercept only. Hal ini sesuai dengan yang diungkapkan oleh Ghozal (2013, 
h.341) nilai -2LogL yang mengalami penurunan lebih kecil dari pada -2logl. 
Block number 0 (intercept only), menunjukkan bahwa model akan semakin fit. 
4.6. Koefesien Determinasi 
Tabel 4.6 Hasil Uji Koefesien Determinasi 
 
 
 
 
 
Sumber: Hasil Pengolahan Data,2018 
Berdasarkan hasil data diatas menunjukkan nilai koefesien determinasi Cox 
and Snell sebesar 0,303 sedangkan nilai koefesien determinasi Nagelkerke 
sebesar 0,313 dan determinasi McFadden sebesar 0,106. Koefesien determinasi 
pada penelitian ini dinilai dengan Negalkerke yaitu mofidikasi dari Cox and Snell 
untuk memastikan bahwa nilainya bervariasi dari 0 sampai 1. Nilai koefesien 
determinasi Negelkerke sebesar 0,313 atau sekitar 31,3% yang berarti variabel 
independen mempengaruhi variabel dependen sebesar 31,3% sedangkan 68,7% 
dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak diteliti pada penelitian ini yaitu ketentuan 
hipotek, ketentuan subordinasi, ketentuan jaminan, dana pelunasan, jatuh tempo, 
stabilitas, regulasi, antitrust, operasi luar negeri, dan faktor lingkungan hidup. 
4.7. Uji Parallel Lines 
Tabel 4.7 Hasil Uji Parallel Lines 
Test of Parallel Lines
a
 
Model 
-2 Log 
Likelihood Chi-Square Df Sig. 
Null Hypothesis .000    
General .000b .000 444 1.000 
Sumber: Data Diolah Penulis 2018 
Berdasarkan hasil pengujian pada tabel diatas menunjukkan bahwa model 
sesuai. Dimana dapat dilihat hasil uji parallel lines menunjukkan nilai p 1,000 > 
0,05. Dengan demikian, keputusannya adalah bahwa model yang dihasilkan 
memiliki parameter yang sama sehingga pemilihan link function Logitnya sesuai.  
Pseudo R-Square 
Cox and Snell .303 
Nagelkerke .313 
McFadden .106 
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Hal ini sesuai dengan yang diungkapkan oleh Ghozali (2013, h.363) nilai yang 
diinginkan adalah p > 0,05. 
5. Kesimpulan Dan Saran 
Kesimpulan dari hasil penelitian dan pembahasan diantaranya Return on Assets, 
Debt to Equity Ratio, dan Total Assets Turn Over berpengaruh positif secara signifikan 
terhadap peringkat obligasi. Sedangkan Current Ratio Tidak berpengaruh secara 
sigifikan terhadap peringkat obligasi. 
Berdasarkan penelitiaan ini maka peneliti memberikan saran sebagai berikut: 
 
 
1. Bagi Perusahaan 
Perusahaan yang menerbitkan obligasi dapat menggunakan rasio Return on 
Assets, Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Total Assets Turn Over sebagai 
informasi untuk meningkatkan kinerja keuangan perusahaan agar risiko gagal bayar 
dapat terliminasir. 
2. Bagi Investor 
Investor dapat lebih cermat dalam melakukan investasi di pasar modal terutama 
obligasi untuk melakukan investasi obligasi, investor juga harus memperhatikan 
peringkat obligasi perusahaan sebelum mengambil keputusan untuk berinvestasi. 
3. Bagi Peneliti Selanjutnya  
 Peneliti selanjutnya dapat menambahkan variabel lain selain rasio-rasio dalam 
melakukan penelitian pada peringkat obligasi serta melakukan analisis pada perusahaan 
selain perusahaan perbankan sehingga mendapatkan hasil yang lebih bervariasi lagi. 
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